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RESUMEN

El documento analiza la evolucién reciente del régimen politico-econémico argentino y los cambios
estructurales asociados al agotamiento del modelo de posconvertibilidad. A partir de una perspectiva
histdrica que integra evidencia macroecondmica, laboral y social para el periodo 2002-2025, se identifican
tres fases principales: una etapa de recuperaciéon econdmica posterior a la crisis de 2001-2002, un
prolongado periodo de estancamiento estructural desde comienzos de la década de 2010 y una crisis
macroeconémica profunda entre 2018 y 2023 que dio lugar a la emergencia de un nuevo régimen de
orientacion libertaria. El andlisis examina los avances recientes en materia de estabilizacién
macroecondmica (en particular la reduccidon de la inflacién y el equilibrio fiscal) y evalda sus limites en
términos de inversion, generacion de empleo formal y recomposicidn de ingresos laborales. Asimismo, se
explora la persistencia de una estructura social altamente estratificada, caracterizada por elevados niveles
de informalidad laboral, heterogeneidad productiva y pobreza estructural. Los resultados sugieren que, si
bien la estabilizaciéon constituye una condicién necesaria para la recuperaciéon econdmica, por si sola
resulta insuficiente para revertir las desigualdades acumuladas y promover un proceso sostenido de
crecimiento con empleo formal y movilidad social ascendente.

ABSTRACT

This document analyses the recent evolution of Argentina’s political-economic regime and the structural
changes associated with the exhaustion of the post-convertibility model. Drawing on a historical
perspective that integrates macroeconomic, labour-market and social evidence for the period 2002—-2025,
the study identifies three main phases: a stage of economic recovery following the 2001-2002 crisis, a
prolonged period of structural stagnation beginning in the early 2010s, and a deep macroeconomic crisis
between 2018 and 2023 that paved the way for the emergence of a new libertarian-oriented policy
regime. The analysis examines recent progress in macroeconomic stabilisation—particularly the reduction
of inflation and the restoration of fiscal balance—and assesses its limitations in terms of investment,
formal job creation and the recovery of real labour incomes. It also explores the persistence of a highly
stratified social structure characterised by widespread labour informality, productive heterogeneity and
structural poverty. The findings suggest that, while stabilisation constitutes a necessary condition for
economic recovery, it is insufficient on its own to reverse accumulated inequalities and foster a sustained
process of growth with formal employment and social mobility.
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CONTEXTO

Este documento es desarrollado por el Observatorio de la Deuda Social Argentina (ODSA) de la Pontificia
Universidad Catodlica Argentina (UCA), y es elaborado en el marco de la presentacion del Estudio “Nuevo
escenario politico-econdmico: estrés y bienestar en una economia en transicién”, realizada en diciembre
de 2025. En este escenario, el trabajo busca aportar al analisis del régimen politico-econdmico argentino
en clave histérica, a través de evidencia macroecondmica, laboral y social para el periodo 2002-2025.
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RESUMEN EJECUTIVO: FIN DEL MODELO DE
POSCONVERTIBILIDAD, CRISIS, ESTABILIZACION Y POLITICAS
LIBERTARIAS EN UNA ARGENTINA EN TRANSICION

° El documento analiza el agotamiento estructural del régimen politico-
econdmico de la posconvertibilidad, basado en la expansiéon del consumo interno
financiada por gasto publico, déficit fiscal e inflacidn persistente. Si bien este modelo
permitié amortiguar costos sociales durante varios afios, termind constituyendo una
trampa macroecondmica, productiva y distributiva que obstaculizé el crecimiento
econdmico, erosiond la capacidad estatal, debilitd la inversién privada y consolidé
desequilibrios estructurales de largo plazo.

. La crisis abierta entre 2018 y 2023 —expresada en la disminucidn del PBI per
capita, aceleracion inflacionaria, restriccién externa y deterioro social— marcé el fin
de ciclo del régimen previo y habilité la emergencia de un nuevo escenario politico-
econdmico de orientacion libertaria. Este cambio de régimen se caracteriza por un
giro abrupto en la estrategia econdmica, centrado en el ajuste fiscal, la correccién de
precios relativos, la liberalizacién de mercados y la busqueda explicita de equilibrio
macroecondémico.

. A casi dos afios del inicio de este nuevo ciclo, el andlisis macroeconémico
muestra logros relevantes en materia de estabilizacion: fuerte reduccién de la
inflacion mensual tras el shock inicial, equilibrio fiscal primario por primera vez en
mas de una década, mejoras en la previsibilidad cambiaria y mejoras en los saldos
exportables de algunos sectores, como energia, mineria y agroindustria. Estos
avances configuran un piso de estabilidad necesario, aunque aun insuficiente, para
iniciar un proceso sostenido de crecimiento.

° No obstante, el desempefio macroecondmico reciente revela limitaciones
estructurales persistentes. La recuperacion de la actividad es parcial y sectorialmente
concentrada, con un patrén de crecimiento intensivo en capital y de baja elasticidad
empleo-producto. La inversién privada, si bien muestra sefales incipientes en
sectores especificos, no alcanza aun la magnitud ni la diversificacién necesarias para
motorizar un ciclo expansivo con impacto significativo sobre el empleo y los ingresos
laborales.

° El andlisis del mercado de trabajo y de las remuneraciones confirma que la
economia argentina enfrenta una restriccion estructural en la generacién de empleo
asalariado formal. Tras una expansién inicial en la posconvertibilidad, el empleo
registrado privado se encuentra estancado desde hace mas de una década, con
persistencia de elevados niveles de informalidad, escasez créonica de empleos plenos
y un deterioro acumulado del salario real. La estabilizacién macroecondmica reciente
no ha revertido estas tendencias de fondo; al contrario, por el momento, las ha
profundizado.

° Las transferencias sociales han cumplido un rol amortiguador frente al
deterioro socioeconémico, pero no han logrado recomponer la base laboral del
desarrollo. Los salarios muestran recuperaciones parciales y heterogéneas, las
jubilaciones minimas permanecen en niveles historicamente bajos. Por lo tanto, a



pesar de su rol esencial para reducir privaciones severas, las transferencias y
programas sociales no constituyen una alternativa sostenible a la falta de empleo formal o
un vehiculo robusto para generar trayectorias de movilidad social ascendente.

° La estructura social argentina refleja estos procesos a través de una matriz
profundamente heterogénea y estratificada, consolidada a lo largo de las ultimas
décadas. La evidencia muestra la coexistencia de tres grandes segmentos poco
articulados entre si: un tercio superior integrado a los circuitos formales vy
globalizados; un amplio estrato medio vulnerable a la volatilidad macroeconémica y
al deterioro de ingresos; y una base extensa de hogares atrapados en informalidad,
precariedad laboral y pobreza estructural.

° En este marco, la evolucién reciente de la pobreza y la indigencia
debe interpretarse con cautela. Si bien la marcada moderacion inflacionaria, la
recuperacién parcial de ingresos y la actualizacién de transferencias focalizadas
permitieron reducir las privaciones mas severas, la magnitud de la caida de la pobreza
registrada en 2024— 2025 resulta dificil de explicar Unicamente por mejoras reales
en empleo y salarios. Factores estadisticos vinculados a una mayor captacién de
ingresos y a cambios en la estructura de precios y de consumo inciden en la medicién,
sin reflejar plenamente una recomposicién equivalente de las capacidades de
consumo de los hogares. Igual observacién se desprende al evaluar el
comportamiento reciente de los indicadores de estrés econdmico, estrés social y
malestar psicoldgico surgidos de los documentos de investigacion del ODSA que
forman parte de esta misma serie de estudios.
https://uca.edu.ar/es/noticias/informe-nuevo-escenario-politico-economico-estres-y-
bienestar-en-una-argentina-en-transicion

° En conjunto, el documento concluye que la sociedad argentina se encuentra
ante una disyuntiva estructural: transformar la estabilizacién macroecondmica en un
proceso de desarrollo con crecimiento, empleo formal y movilidad social, o
consolidar un equilibrio de estabilidad nominal con bajo dinamismo laboral, alta
desigualdad y fragmentacidn social persistente. La evidencia presentada sugiere que
la estabilizacidn es una condicidon necesaria, pero claramente no suficiente, para
revertir las deudas sociales acumuladas y redefinir la matriz social en un sentido mas
inclusivo.

1. INTRODUCCION

La Argentina atraviesa, desde mediados de la década de 2010 y de manera
particularmente aguda a partir de la crisis de 2023, un proceso de agotamiento de largo
aliento del régimen politico-econdmico surgido tras la salida de la convertibilidad. Dicho
régimen, frecuentemente caracterizado como neodesarrollista, se estructurd en torno a
la centralidad del Estado como regulador macroecondmico, dinamizador del consumo
interno y principal agente redistributivo, apoyandose en una combinacion de gasto
publico expansivo, transferencias sociales, controles de precios y financiamiento
inflacionario. Si bien este esquema permitié una recuperacion inicial significativa tras el
colapso de 2001-2002 y sostuvo, durante varios afios, niveles aceptables de actividad y
empleo, fue consolidando al mismo tiempo los desequilibrios estructurales que
limitaron su sostenibilidad econdmica y social.
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Entre dichos desequilibrios se destacan la baja y erratica inversion privada, la escasa
diversificacion productiva, la persistencia de una estructura laboral segmentada y la
incapacidad para generar un crecimiento sostenido del empleo asalariado registrado.
Estos rasgos no solo condicionaron el desempefio macroecondmico, sino que también
moldearon una matriz social profundamente heterogénea y estratificada, caracterizada
por la coexistencia de un nucleo integrado a los circuitos formales y de alta
productividad, amplios sectores medios expuestos a la volatilidad macroecondémica y
una base extensa de hogares atrapados en trayectorias de informalidad, precariedad y
pobreza estructural. En este sentido, la desigualdad social en la Argentina
contemporanea no puede comprenderse Unicamente como un problema distributivo
coyuntural, sino como el resultado acumulado de un patrén econdmico y productivo que
alternd fases de expansidon con reproduccidén de brechas persistentes e iteraciones
recesivas cada vez mas frecuentes que horadaron paulatinamente las condiciones de
vida, de acceso al empleo, de obtencién de ingresos, proteccidon social y las
oportunidades de movilidad.

Desde finales del ano 2011, el agotamiento del régimen posconvertibilidad se manifesto
con particular claridad. El estancamiento del producto per capita, la reaparicién de la
restriccion externa, el deterioro fiscal y la aceleracién inflacionaria comenzaron a
erosionar las bases econdmicas y politicas del modelo. Este proceso derivo en una crisis
macroeconémica y social de gran magnitud en el periodo 2018-2023, que culmind con
niveles histéricamente elevados de inflacion, pobreza e incertidumbre econdmica. En
este contexto, la asunciéon de un gobierno de orientacién libertaria a fines de 2023
introdujo un giro abrupto en la estrategia de politica econédmica, centrado en el ajuste
fiscal, la correccién de precios relativos, la liberalizacion de mercados y la busqueda
explicita de equilibrio macroecondmico.

A casi dos afios del inicio de este nuevo ciclo, la Argentina se encuentra en una etapa de
transicién marcada por tensiones y ambivalencias. Por un lado, se han alcanzado avances
significativos en materia de estabilizacion nominal, reduccién de la inflacion y
ordenamiento de las cuentas publicas. Por otro, persisten fuertes interrogantes respecto
de la capacidad del nuevo régimen para traducir los resultados del ciclo de estabilizaciéon
y cambio de precios relativos de la economia en un proceso sostenido de crecimiento
econdmico, expansion de la inversidon productiva y generacion de empleo formal. En
ausencia de estos motores, la correccion de los desequilibrios macroeconémicos corre
el riesgo de consolidar un patrdn de crecimiento de baja elasticidad empleo-producto,
con efectos limitados sobre la recomposicion de ingresos y la reduccion de las
desigualdades estructurales.

Desde esta perspectiva, el presente trabajo aborda el analisis critico del nuevo escenario
politico-econémico argentino a partir de una mirada histdrica que articula el desempefio
macroecondmico, la dindmica del mercado de trabajo y la configuracion de la estructura
social. El objetivo central es evaluar en qué medida el cambio de régimen en curso esta
logrando modificar —o, por el contrario, reproduce bajo nuevas reglas— la matriz social
consolidada durante las décadas previas, caracterizada por una fuerte estratificacion y
una elevada heterogeneidad productiva y creciente atomizacién del sistema
ocupacional.



Con este fin, luego de la presente introduccidn, el apartado 2 reconstruye el ciclo
macroeconémico argentino desde la salida de la convertibilidad hasta el presente,
identificando las fases de recuperacién, estancamiento y crisis del régimen
posconvertibilidad, asi como las principales caracteristicas del ajuste y la estabilizacién
impulsados por el gobierno libertario. A partir de una bateria de indicadores
macroecondmicos, se examinan tanto los logros alcanzados en materia de equilibrio
nominal como las restricciones estructurales que condicionan la transicion hacia un
nuevo patrén de crecimiento. Seguidamente, el apartado 3 se concentra en el analisis
del mercado de trabajo y de las remuneraciones, abordando la evolucidn del empleo
asalariado registrado, la informalidad, los salarios reales y el papel de las transferencias
sociales a lo largo del periodo 2002—2025. Este apartado pone de relieve los limites
estructurales de la economia argentina para expandir el empleo formal y recomponer
de manera sostenida los ingresos laborales, aun en contextos de estabilizacidon
macroecondmica.

El apartado 4 ofrece un analisis de la matriz socioecondmica que representa actualmente
a la sociedad argentina, interpretada como resultado de los modelos politico-
econdmicos fallidos que gobernaron al pais durante mas de dos décadas. En este marco,
se analiza la conformacién de una pirdmide estratificada, con un tercio superior
integrado y resiliente, un amplio segmento medio vulnerable a la volatilidad y una base
extensa de pobreza e informalidad persistente. Este apartado funciona como sintesis
analitica de los procesos macroecondmicos y laborales previamente examinados, y
permite evaluar los efectos sociales del nuevo régimen econémico mas alld de los
indicadores coyunturales. Asimismo, el apartado 5 examina la evolucién reciente de la
pobreza y la indigencia medidas por lineas de ingresos, discutiendo su coherencia con
los cambios observados en el empleo, los salarios y las politicas de transferencia. Este
analisis incorpora una mirada critica sobre la magnitud de las mejoras registradas en el
periodo 2024-2025, sefialando posibles tensiones entre los indicadores oficiales y las
capacidades efectivas de consumo de los hogares.

Por ultimo, el apartado 6 presenta las conclusiones generales del estudio, integrando los
principales resultados del analisis macroecondémico, laboral y social desarrollado a lo
largo del documento. En este cierre se sintetizan los alcances y limites del nuevo
escenario politico-econdmico en curso, se explicitan los condicionantes estructurales
gue subyacen a la actual matriz social de desigualdad y se discuten las razones por las
cuales la estabilizacién macroecondmica reciente no ha logrado traducirse en una
recomposicion sustantiva del empleo formal ni en una reduccidon sostenible de la
pobreza. El apartado finaliza delimitando los principales desafios que enfrenta la
Argentina para transformar la estabilidad nominal en un proceso de desarrollo con
inclusion y movilidad social.

En conjunto, el documento busca aportar elementos analiticos para comprender los
alcances y limites del cambio de régimen en curso, asi como los desafios estructurales
gue enfrenta la sociedad argentina para transformar la estabilizacién macroecondmica
en un proceso de desarrollo con crecimiento, empleo y movilidad social.



2. CRISIS, ESTABILIZACION ENDEBLE Y LIMITACIONES
ESTRUCTURALES EN UNA ARGENTINA EN TRANSICION

Todavia el pais transita por el agotamiento econémico, politico y simbdlico de un
régimen de crecimiento (2002-2023) fundado en el subsidio deficitario al consumo
interno con el fin de garantizar la cohesidn social y la reproduccién del orden politico-
institucional. Este régimen logré mantenerse mas de dos décadas a través de excedentes
generados por el sector exportador primario, el gasto publico financiado por emisién o
endeudamiento y un exceso de regulaciones econdmicas y sociales ineficientes.

Este modelo se esforzé en generar mecanismos centralizados de redistribucién de
ingresos a través de transferencias y subsidios a provincias, corporaciones, agentes
econdmicos y segmentos sociales. A su vez, la preeminencia de criterios de conveniencia,
relacion de fuerzas y coyuntura, nacional o internacional, en la reasignacidn de recursos
no solo implicé la transferencia de recursos e inversién del sector privado al publico, sino
gue involucrdé una gradual deslegitimaciéon del modelo en su conjunto, marcado por la
ineficiencia y la corrupcién.

En términos socioecondmicos, la Ultima década y media cristalizé un estancamiento
estructural del PIB y crecientes desequilibrios fiscales y comerciales en las cuentas
publicas. Esta situacién gesté un entorno adverso para incrementar las capacidades
productivas empresariales y regionales y para promover la difusién de la inversién
tecnoldgica sobre las cadenas de produccién mas rezagadas. En igual sentido, propicid
la elusidn y evasion fiscal, frend la generacion de empleo registrado y fomentd tanto la
precarizacidén y atomizacién de las relaciones laborales como la consolidacién de un
sector informal de autoempleo de subsistencia. Todo lo cual, tiene como corolario el
aumento de la desigualdad y cronificar la pobreza y la marginalidad econdémica.

En términos sociales, el éxito de este modelo radica en la constitucién de un piso de
proteccion social para el tercio mas pobre y extender la cobertura previsional de manera
casi universal. Ademas, a pesar de haber realizado mejoras salariales y consagrar mas
derechos laborales para los trabajadores formales, nunca pudo atravesar el 25-30% de
pobreza crénica en ingresos y recursos de inclusion social, ni que el 50% de la fuerza de
trabajo quedara desocupada o con empleos precarios, desfinanciando el sistema de la
seguridad social.

La transicion libertaria ha generado avances rdpidos en estabilizacién macroecondmica

—baja de la inflacién, equilibrio fiscal, correccién de precios relativos— que rompen con
la inercia del modelo posconvertibilidad. Sin embargo, esta estabilizacién se apoya en
una fuerte contraccion del consumo y en una inversién privada que continda estancada,
sin sefiales de reactivacion del crédito ni de un shock de confianza que dinamice
proyectos productivos capaces de generar empleo formal.

La estructura social muestra una recuperacion estadistica de la pobreza, pero sobre una
base metodoldgica fragil y sin mejoras equivalentes en consumo, bienestar ni capital
humano. La pobreza estructural, la informalidad y la precariedad laboral permanecen en
niveles histéricamente altos, con clases medias bajas en movilidad descendente y un
30% de la poblacion atrapada en condiciones crénicas de vulnerabilidad que el actual
modelo aun no logra perforar.



El nuevo régimen econdmico apuesta a un perfil agro-minero-exportador y tecnolégico
con elevada generaciéon de excedentes, pero de baja demanda de trabajo. Sin politicas
industriales, tecnoldgicas y de crédito inclusivo, este patréon tiende a consolidar
desigualdades territoriales y ocupacionales, favoreciendo sectores competitivos
mientras empuja a amplios segmentos sociales hacia la informalidad, el autoempleo de
subsistencia y la dependencia de la asistencia estatal.

El limite principal del enfoque libertario reside en su desatencidn respecto a los desafios
para crear empleo productivo y bien remunerado. Sin una estrategia explicita de
inversién —interna y externa— orientada a expandir el tejido pyme, profesionalizar la
economia informal y fortalecer el capital humano, la estabilizacién macroeconémica
podria derivar en un orden social mds desigual, con menor movilidad ascendente, mayor
fragmentacion y una sociedad disciplinada por la supervivencia mas que integrada por
oportunidades.

3. DESEMPENO MACROECONOMICO, AGOTAMIENTO DEL
MODELO POSCONVERTIBILIDAD Y TRANSICION
LIBERTARIA

Se ha presentado un creciente acuerdo acerca de que el desempefio macroeconémico
argentino entre 2002 y 2025 reconoce tres fases diferenciadas: una etapa inicial de
recuperacién acelerada, seguida por un periodo extendido de estancamiento estructural
y, finalmente, un proceso de crisis sistémica que desemboca en una transicién hacia un
nuevo régimen con orientacion libertaria. Los indicadores de actividad econdmica,
balanza externa, gasto publico, resultado fiscal y dindmica de precios permiten
reconstruir esta trayectoria y evaluar los fundamentos macroeconémicos de la transicion
en curso.

3.1. Recuperacion neodesarrollista poscrisis (2002-2011)

Tras el colapso de la convertibilidad, la economia argentina exhibié una rapida
recuperacién del PBI per capita, que supera los niveles precrisis en pocos afios (véase
Grafico 1). La rapidez del crecimiento durante esta fase respondié a la combinacién de
factores externos y domésticos que dieron un impulso inicial muy intenso a la actividad
econdmica (Beccaria y Maurizio, 2012; Damill et al, 2015). De esta forma, la elevada
competitividad del tipo de cambio real, sumada a la extendida capacidad ociosa en el
aparato productivo y los niveles salariales comparativamente bajos favorecié la rdpida
absorcion de empleo en actividades intensivas en mano de obra (Beccaria y Maurizio,
2012). A su vez, el contexto de precios internacionales crecientemente favorables a los
bienes exportados por la Argentina, y la introduccién de derechos a la exportacion para

que el estado apropiara parte de dicho excedente, dieron lugar a la configuracién de un
ciclo expansivo basado en superdvits gemelos (fiscal y externo), en el marco de una
dinamica de precios relativamente estable (Varesi, 2010; Damill et. Al. 2015).

Sobre esta base se consolidd un patrén neodesarrollista caracterizado por:

(i) la expansién sostenida del gasto publico consolidado, que alcanzd niveles cercanos
al 40% del PBI, orientado principalmente al financiamiento del consumo interno (véase
Grafico 5);
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(ii) la creciente centralidad del Estado como asignador de recursos mediante subsidios
econdmicos, tarifas reguladas, transferencias de ingresos y politicas de gasto corriente;

(iii) la persistencia de una matriz productiva de baja complejidad, con limitada difusién
tecnoldgica y elevada heterogeneidad estructural.

Este esquema permitié mejoras distributivas de corto plazo y reducciones transitorias
de la pobreza, pero lo hizo sobre un modelo macroecondmico altamente dependiente
del consumo financiado por el gasto publico, con baja inversiéon privada y escasa
expansion de la capacidad productiva. La estructura del crecimiento descansé mas en la
absorcién y reasignacion de los ingresos disponibles que en la acumulacién de capital, lo
gue condiciond la sostenibilidad del ciclo en el mediano plazo y propendié aincrementar
las tensiones distributivas (Gerchunoff y Kacef, 2016; Cantamutto y Constantino, 2020).

3.2. Estancamiento estructural y agotamiento del ciclo (2011-2023)

A partir de 2011, las series evidencian un quiebre del sendero de crecimiento, con un
estancamiento del PBI per cdpita durante mds de una década (véase Grafico 1). Por un
lado, esta circunstancia refleja la paulatina erosidon de las condiciones favorables que
permitieron la expansién y dinamismo econdmicos del ciclo anterior (Damill et al, 2015;
Gerchunoff y Kacef, 2016). Por otra parte, la incapacidad del régimen de la
posconvertibilidad para generar motores de expansién econdmica alternativos y
superadores de los pilares antes descritos (Abeles et Al., 2018; Kulfas, 2024).

Los componentes de la demanda agregada confirman este deterioro:

(i) la inversion permanece en niveles reducidos y sin impacto significativo sobre la
productividad agregada (véase Grafico 2);

(ii) el saldo externo se torna negativo de manera persistente desde 2011, indicando
que el crecimiento deja de estar vinculado a la acumulacién de capacidad
exportadora y se sostiene fundamentalmente en el consumo publico y privado
(véase Grafico 3);

(iii) la dinamica del gasto publico consolidado mantiene una tendencia creciente,
pero con retornos decrecientes en términos de transformacion productiva,
contribuyendo a un deterioro fiscal estructural (véase Grafico 5).

En simultdneo, la economia experimenta una aceleracidn inflacionaria progresiva, que
se intensifica desde mediados de la década y culmina en la pérdida de anclas nominales
hacia 2022-2023 (véase Grafico 7). La conjugacion de distintos factores marca el
agotamiento del régimen neodesarrollista/neopopulista. La recurrencia de los
resultados fiscales deficitarios, la reemergencia de la restriccion externa al crecimiento
y la aceleracién de la dinamica de precios domésticos y su corolario en niveles
particularmente elevados de inflacion (Cetrangolo et al, 2015; Schteingart, 2016;
Etchemendy et al., 2023). De esta manera, el crecimiento apuntalado en el consumo
subsidiado resulta crecientemente incompatible con la estabilidad macroecondmica en
el mediano plazoy, ante su articulacién con factores coyunturales adversos, desemboca
en un bienio critico como lo fue 2023-2024.

Las series macroecondmicas muestran una contraccion del PBI, la aceleracion
inflacionaria hacia los tres digitos interanuales, la marcada caida del salario real, el
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incremento abrupto de la pobreza por ingresos y una crisis de balanza de pagos asociada
a la virtual desaparicidn de las reservas internacionales (véase Grafico 3). La economia
opera bajo condiciones de restriccidon externa severa y creciente desconfianza politica y
financiera, impidiendo la continuidad del esquema macroecondémico precedente.

Este colapso responde a la convergencia de desequilibrios fiscales persistentes,
financiamiento monetario del déficit, controles cambiarios altamente distorsivos,
retraccién de la inversion y deterioro de la productividad, configurando una crisis tanto
econdmica como institucional. En este sentido, la magnitud del escenario critico genera
las condiciones de posibilidad para el pasaje hacia un nuevo régimen econémico con
premisas radicalmente distintas a las del periodo 2002—-2023.

3.3. Ajuste, equilibrio fiscal y estabilizacion forzada (2024-2025)

El nuevo régimen politico-econdmico prioriz6 medidas orientadas a corregir los
desequilibrios heredados mediante:

(i) un ajuste fiscal de magnitud, que permite alcanzar un equilibrio primario por
primera vez en mas de una década (véase Gréfico 4);

(ii) una correccion de precios relativos, en particular tarifas, combustibles y servicios
regulados;

(iii) una reconfiguracion del régimen monetario cambiario que reduce la inflacion
interanual tras el shock inicial (véase Grafico 6).

La desaceleracién inflacionaria posterior a la devaluacién inicial de 2024, junto con una
leve recomposicion inicial de reservas y la moderacion de expectativas nominales,
constituye un logro relevante de la estrategia de estabilizacién. Sin embargo, esta
estabilizacidn se sostiene sobre una contraccién pronunciada del consumo, lo cual
explica la mejora transitoria del saldo externo en 2024 por via de la caida de
importaciones y no mediante una expansion sostenida de las exportaciones (véase
Gréfico 3). De esta forma, en 2024 se alcanzd el mayor superdvit de la balanza comercial
de bienes desde el afio 2000, reduciéndose enormemente (pero aun con un resultado
positivo) hacia el 2025, con un aumento del consumo y apertura de las importaciones,
especialmente de consumo masivo. Luego, la desaceleracidn inflacionaria continud pese
a la recomposiciéon de ingresos y el consumo privado, gracias al ancla cambiaria
(mediante apreciaciéon cambiaria, que volveria a dificultar la acumulacion de reservas) y
el ancla fiscal (reduccidon del gasto y superavit), hasta mayo de 2025, donde la inflacién
retoma un ligero sendero ascendente en un contexto de volatilidad cambiaria y politica.

En materia sectorial, se evidencia un crecimiento concentrado en firmas y actividades
con baja elasticidad empleo-producto (como mineria, energia y servicios financieros) y
el rezago o retraccién de las ramas trabajo-intensivas, como la industria manufacturera
y la construccion, que aportan de manera mas significativa a la generacién de puestos
de trabajo (véase Grafico 7). Esto sugiere que los principales impulsores del patrén de
crecimiento emergente tienen una relacion limitada con la absorcién de mano de obra,
lo cual incrementa los riesgos de generar una estructura laboral mdas segmentada y
polarizada, con mayor desempleo y/o autoempleo de subsistencia.

Un elemento central de la transicidén es que, pese al reordenamiento macroecondmico,
no se observan aun indicadores que reflejen un incremento sostenido de la inversién
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privada. La formacidon bruta de capital fijo permanece en niveles reducidos (véase
Gréfico 2) y no constituye, hasta el momento, un motor capaz de iniciar un ciclo de
crecimiento sostenido. La transicion desde un régimen basado en el consumo subsidiado
hacia uno orientado a la acumulacién privada continda inconclusa.

Las evidencias disponibles permiten afirmar que la estrategia libertaria logré éxitos muy
importantes (aunque en algunos casos parciales) frente a los desequilibrios
macroecondmicos mas criticos —inflacidn, déficit fiscal y correccién de precios
relativos— y restablecer ciertos parametros de estabilidad. No obstante, la ausencia de
una recuperacion significativa de la inversién, junto con un patron de crecimiento
fuertemente concentrado en sectores de baja intensidad laboral, plantea interrogantes
respecto de la sostenibilidad del modelo. A esto se le agrega un aumento en el stock de
deuda externa y el estancamiento en niveles minimos de reservas, asi como el cierre de
empresas y baja tasa de inversion, en un contexto de reduccion de la rentabilidad
(Manzanelli y Amoretti, 2025).

En sintesis, los indicadores muestran que la Argentina ha ingresado en una etapa de
estabilizacién macroeconémica con bajo dinamismo, en la que la correccion de
desequilibrios convive con restricciones estructurales persistentes: insuficiente
inversion privada, heterogeneidad productiva, informalidad laboral elevada y debilidad
del mercado interno. La posibilidad de transitar hacia un nuevo ciclo de crecimiento
dependerd de la capacidad del régimen para transformar la estabilizacion en
acumulacién productiva, lo cual aun no encuentra corroboraciéon empirica en las series
disponibles.

4. DETERIORO ESTRUCTURAL ACUMULATIVO DEL EMPLEO Y DE
LAS REMUNERACIONES SIN POLITICAS DE PROTECCION

La evolucion del mercado de trabajo argentino entre 2002 y 2025 reproduce de manera
estrecha las dindmicas macroecondmicas analizadas en el apartado anterior. El patrén
ocupacional del régimen posconvertibilidad se caracterizd por la significativa
participacidon de los segmentos informales, una capacidad limitada para generar empleo
asalariado formal de manera sostenida y la subutilizacion de la fuerza de trabajo,
particularmente con relacion a sus calificaciones (Weksler, 2020; Alfageme et al., 2023).

Durante este periodo, los ingresos reales y las condiciones laborales atravesaron ciclos
marcados por fases de recuperacién parcial seguidas por retrocesos pronunciados, en
correspondencia con la volatilidad macroecondémica, los procesos inflacionarios y las
restricciones externas. Las series disponibles (ver Grafico 8) permiten reconstruir este
proceso en tres grandes momentos: la expansidn inicial del empleo formal tras la crisis
de 2001-2002, el estancamiento y deterioro posteriores a 2015, y finalmente el impacto
de la crisis 2023-2024 vy la estabilizacion parcial bajo el régimen libertario.

El mercado de trabajo argentino, a lo largo de las ultimas dos décadas, destaca por tres
rasgos combinados: a) una composicion heterogénea, asociada a las asimetrias de
productividad por sectores, la fragmentacién ocupacional y la significativa informalidad
laboral (Arakaki et al, 2018); b) un bajo ritmo de generacion de empleo formal,
particularmente en el sector privado (Fernandez-Massi y Pérez, 2024); y c) dificultades
recurrentes para sostener en el tiempo los ciclos ascendentes en los salarios reales, lo
cual tiene como contracara el correspondiente deterioro y/o estancamiento de los
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ingresos del trabajo (Arakaki et al, 2018; Fernandez-Massi y Pérez, 2024). Esta estructura
constituye uno de los principales condicionantes de los niveles de pobreza y
desigualdad, asi como de la capacidad efectiva de la transicion politica y econdmica
actual para mejorar la calidad de vida de la poblacion.

4.1. Crecimiento segmentado del empleo bajo el modelo
neodesarrollista post-postconvertibilidad (2002-2015)

Durante la etapa de recuperacién postconvertibilidad, el empleo asalariado privado
registrado exhibid un crecimiento notable. El Grafico 8 muestra el pasaje desde
aproximadamente 3,3 millones de puestos formales en 2003 a mas de 6,2 millones hacia
2013-2014, impulsado por un ciclo econdmico expansivo basado en el aumento de la
demanda interna, la recuperacién de la capacidad productiva instalada y términos de
intercambio favorables. Este dinamismo laboral permitié reducir el desempleo y mejorar
parcialmente la formalizacion, aunque este proceso encontrd limites en la propia
estructura productiva.

En paralelo, no obstante, al crecimiento del empleo formal, persistié un nicleo duro de
informalidad estructural, documentado en el Grafico 9, que muestra una presencia
estable de trabajadores en empleos precarios a lo largo del tiempo. Esta dualidad fue un
rasgo constitutivo del régimen posconvertibilidad: creacién de empleo formal, pero
acompafada de una base amplia y persistente de informalidad que nunca descendid a
niveles compatibles con un mercado laboral plenamente integrado.

Asimismo, la estructura ocupacional estuvo atravesada por una significativa
segmentacion social, como evidencian los Graficos 10 y 11. La proporcion de “empleos
plenos” —puestos con estabilidad, remuneracién adecuada y formalidad— estuvo
siempre sobrerrepresentada entre los trabajadores de estratos sociales mas medios-
altos, mientras que los estratos bajos accedieron mayoritariamente a empleos
informales o precarios. Aunque la etapa 2002—2015 mejoré los indicadores de empleo,
no logré modificar esta estratificacion, que se convertiria en uno de los factores
estructurales del estancamiento posterior. En suma, el régimen posconvertibilidad
generd en su primera etapa empleo formal en cantidad, pero no alterd la composiciéon
heterogénea y segmentada del mercado laboral, dejando un legado estructural que
condicionaria las fases posteriores.

4.2. Estancamiento, deterioro y transicion hacia la crisis (2016—-2023)

A partir de 20152016, la capacidad de la economia argentina para expandir el empleo
formal comenzé a debilitarse. El nimero de asalariados registrados privados se estancé
primero y retrocedié después, acompanando la desaceleracidon del PBI per capita, el
deterioro de la inversidn y los desequilibrios fiscales y externos analizados en el
Apartado 2. La informalidad, lejos de reducirse, volvid a aumentar, reforzando Ia
estructura dual del mercado laboral registrada previamente (Grafico 12).

En este periodo, ademas, se observa un deterioro sostenido de los ingresos laborales
reales, documentado en el Grafico 13. Entre 2017 y 2023, los salarios reales —tanto en
el sector privado registrado como, en mayor medida, en el sector publico—
experimentaron descensos significativos, producto de los recurrentes shocks
inflacionarios y la ausencia de un marco macroecondmico estable. La crisis inflacionaria
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de 2023 profundizé esta tendencia, llevando el salario real registrado a niveles
comparables a los de 2009-2010.

Las capacidades de absorcidn laboral del sistema se debilitaron en forma paralela. La
proporcién de empleos plenos continud reduciéndose y los estratos socioeducativos
mas bajos se concentraron cada vez mds en ocupaciones informales o de baja
productividad. Esta combinacién de estancamiento del empleo formal, creciente
informalidad y caida salarial constituyd la base sobre la cual la crisis 2023-2024 impactd
con fuerza, afectando principalmente a los sectores vulnerables y a los trabajadores
menos calificados.

4.3. Pérdidas de empleo registrado y mayor precariedad laboral en un
contexto de restricciones estructurales persistentes (2023-2025)

El Grafico 8 muestra con claridad que el empleo asalariado formal en el sector privado

—el principal indicador de la capacidad estructural de la economia para absorber trabajo
calificado y semicalificado— permanece estabilizado en torno a los 6,2—6,3 millones de
puestos, practicamente el mismo nivel alcanzado en 2012-2014. Desde entonces, la
economia argentina no ha logrado romper este techo estructural. La crisis 2018—-2020
redujo los puestos formales; la recuperaciéon 2021-2022 repuso parte de las pérdidas;
pero la estabilizacién 2024-2025 no produjo aln un quiebre hacia un nuevo ciclo de
expansion. El resultado es un mercado laboral donde la cantidad de empleo formal
disponible no crece desde hace mas de una década, incluso bajo condiciones
macroecondémicas favorables.

Esta restriccién se expresa también en la estructura interna del empleo, como
evidencian los Graficos 9 y 10, donde la proporcién de “empleos plenos” dentro de la
PEA continta siendo reducida. La mayor parte del empleo generado —tanto en
expansiones como en contracciones— corresponde a ocupaciones de baja
productividad, subempleo, autoempleo involuntario o empleos con insuficientes horas.
Esta composicion laboral es marcadamente desigual segun estrato socioeducativo:
mientras que en los niveles educativos altos predominan los empleos plenos, en los
estratos bajos casi no existen, consolidando un patrén de segmentacion estructural que
limita las trayectorias de movilidad ascendente.

La situacion se agudiza al examinar la dinamica de la informalidad, presentada en el
Grafico 11. Alli se observa que la proporcidon de trabajadores informales segun nivel
socioecondmico se mantiene relativamente estable, a pesar de las fluctuaciones ciclicas
causadas por los periodos de crisis. Esta persistencia revela la incapacidad del tejido
productivo para generar empleos registrados, incluso en fases de recuperacién
macroecondmica.

El régimen libertario, al asumir en 2024, impulsé una correccidn macroecondémica
sustancial —devaluacidn, estabilizacion monetaria, equilibrio fiscal— que contribuyé a
moderar la inflacion y estabilizar expectativas. Sin embargo, la politica econdmica de
esta etapa no generd todavia una expansion significativa en la demanda de trabajo
formal. Sectores como energia, mineria y finanzas, que muestran dinamismo relativo,
son capital-intensivos y tienen baja elasticidad empleo-producto, mientras que sectores
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de fuerte intensidad laboral —industria, construccién, comercio— permanecen
retraidos o con escasa recuperacion.

Como resultado, la estabilizacion macroecondmica no se traduce en una recuperacion
del empleo pleno. Se observa, mas bien, un mercado laboral que continda apoyandose
en ocupaciones informales, con escasas sefiales de creacién de empleo registrado y con
un aumento reciente de la desocupacion en los hogares mas vulnerables.

4.4. Salarios y transferencias sociales en la transicion libertaria:
estabilizacion macroecondmica sin expansion del empleo formal

La transicion macroecondmica de 2024-2025 muestra ciertos signos de recomposicién
en los ingresos reales y una estabilizacién parcial en segmentos del mercado laboral,
pero estos avances operan dentro de una estructura profundamente restringida en su
capacidad para generar empleo formal y de calidad. La estabilizacidn fiscal y monetaria
permitid una moderacion de la inflacién y una recuperacién acotada de los salarios
registrados privados. Sin embargo, esta mejora convive con un deterioro sostenido de
los salarios publicos, con ingresos informales que contindan rezagados y con niveles de
empleo registrado que permanecen estancados.

Segun el Grafico 12, el salario registrado privado experimenta una recuperacién parcial
gracias a la desaceleracion inflacionaria y a la recomposicidn progresiva del ingreso real.
No obstante, esta mejora es comparativamente débil si se la contrasta con etapas de
crecimiento mas robustas, y no se observa un aumento concomitante en los salarios
publicos, afectados por el ajuste fiscal, ni en los ingresos informales, que contindan
siendo los mas rezagados del sistema.

La dindmica del ingreso no laboral complementa esta lectura. En el marco del ajuste
fiscal, el contraste con la evolucién de los ingresos laborales — en particular jubilaciones,
AUH y AUH-Tarjeta Alimentar (Graficos 14 y 15)— refuerza la lectura estructural. A
pesar de la reduccién generalizada del gasto publico, el gobierno asigné a estas
transferencias un rol central dentro de la politica social, duplicando su monto real en
relacién con el periodo 2020-2023 (véase Grafico 15, linea gris). Esta decisién permitié
reducir parcialmente la incidencia de la indigencia tras la crisis inflacionaria de 2023-
2024. Sin embargo, el contraste con la evolucién de las jubilaciones minimas —que
contindan deprimidas— revela una recomposicion selectiva del sistema de
transferencias que atenula carencias alimentarias, pero no resuelve el deterioro
estructural de los ingresos laborales y previsionales.

En conjunto, la evidencia disponible indica que la estabilizacién macroecondmica de
2024-2025 produjo mejoras parciales en los ingresos reales, pero no logré revertir el
estancamiento estructural en la generacidon de empleo formal, ni modificar el patrén de
segmentacion del mercado de trabajo.

5. LA SOCIEDAD ARGENTINA: UNA MATRIZ HETEROGENEA,
ESTRATIFICADA'Y REPRODUCTORA DE DESIGUALDADES

La estructura social argentina hacia 2025 presenta un patrén de estratificacién
consolidado, resultado de un largo periodo de estancamiento econdmico, deterioro
salarial, informalidad persistente y politicas publicas orientadas mas a sostener el
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consumo que a transformar la matriz socioeconémica. La pirdmide socioeconémica —
construida a partir de los ingresos mensuales de los hogares—(Figura 1) da cuenta de
esta particular configuracion: una cuspide estrecha integrada por sectores de altos
ingresos, un segmento intermedio amplio pero inestable, separando un tercio superior
gue ha logrado sostener sus niveles de integracién econdémica y social de un tercio
inferior estructurado por la informalidad laboral, la baja productividad y la dependencia
de transferencias publicas.

Figura 1. Pirdmide socioecondmica segtin nivel de ingresos mensuales de los hogares

En porcentajes de hogares particulares. En pesos de octubre 2025
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En este sentido, tal como se desprende de los analisis del apartado 3, la falta de
expansidon del empleo asalariado formal en mas de una década, evidenciada en el
estancamiento de los puestos registrados (Grafico 8), constituye un mecanismo central
en la reproducciéon de esta estructura social estratificada. La incapacidad del sistema
productivo de generar empleos formales suficientes profundiza el caracter segmentado
del mercado de trabajo y contribuye a que las posiciones sociales se vuelvan
crecientemente rigidas. La persistencia prolongada de la informalidad debido a la
insuficiencia estructural de empleos plenos (Grafico 9) y la caida de los salarios reales
(Grafico 12) operan, asi, como factores que no solo reflejan, sino que producen vy
reproducen desigualdad social, condicionando las trayectorias de movilidad de la
poblacién.

5.1. Estratos altos y medios-altos: integracion plena y estabilidad relativa

En la parte superior de la piramide se ubican los hogares pertenecientes a los estratos
altos y medios-altos, que representan aproximadamente un 10% de la poblacion. Estos
grupos se caracterizan por ingresos elevados, altos niveles de capital humano y
patrimonial, inserciones laborales formalizadas en sectores de productividad media-alta
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y una fuerte articulacién con mercados globales. La calidad de los bienes y servicios a los
que acceden (educacién, salud, infraestructura, etc.) configura un ecosistema de
oportunidades relativamente estable, incluso en contextos de crisis macroecondmica.

Los ciclos econdmicos analizados en los apartados 3 y 4 muestran que este segmento es
el menos afectado por los vaivenes macroecondmicos. El deterioro del salario real, la
informalidad o la caida del empleo registrado impactan en menor medida sobre su
posicién. Mas aun, el patréon emergente durante la transicion libertaria, con dinamismo
relativo en sectores capital-intensivos como energia, mineria y servicios financieros,
tiende a reforzar las ventajas acumuladas de estos sectores, ampliando su capacidad de
inversion y preservando sus oportunidades de movilidad ascendente intergeneracional.

A esto se suma que, en un contexto donde el empleo asalariado formal permanece
estancado desde 2012 (Gréfico 8), los estratos altos y medios-altos concentran los
empleos plenos disponibles (Graficos 9 y 10). Esta concentracion no solo fortalece su
estabilidad frente a shocks macroecondmicos, sino que amplia la distancia estructural
con los segmentos medios y bajos, que dependen de un mercado laboral que no logra
ofrecer oportunidades equivalentes. De este modo, la clspide de la piramide refuerza
su integracion en un circuito econdmico de alta productividad que opera
crecientemente desconectado del resto de la estructura social.

5.2. Estratos medios integrados vy aspiracionales: movilidad
condicionada por volatilidad e incertidumbre

El tercio intermedio de la pirdmide, que comprende aproximadamente el 40% de los
hogares, agrupa a las clases medias integradas y a las clases medias aspiracionales. Se
trata de un espacio social heterogéneo, con niveles educativos medios y altos,
inserciones laborales formales o semiformales y una identidad fuertemente asociada a
expectativas de movilidad ascendente. Sin embargo, la evidencia de los apartados 3y 4
muestra que este segmento es particularmente vulnerable a la volatilidad
macroecondmica, a los ciclos de inflacién elevada y a la inestabilidad del ingreso real.

Durante el régimen posconvertibilidad, este estrato experimentd mejoras transitorias,
pero sin consolidar un proceso sostenido de movilidad ascendente. La caida del salario
real desde 2017, la aceleracién inflacionaria, el deterioro del empleo formal y la
depreciacién de los activos educativos y ocupacionales afectaron su capacidad de
ahorro, su consumo y su estabilidad econdmica. La crisis 2023-2024 profundizé estas
tendencias: aunque los niveles de ocupacidn se recuperaron parcialmente en 2025, esta
recuperacién se produjo mayormente a través de empleos de menor calidad, con
expansion del pluriempleo y modalidades informales encubiertas.

A ello se suma un factor estructural sefialado en el Apartado 4: la virtual ausencia de
expansion del empleo formal durante mas de una década (Grafico 8), que limita
severamente las oportunidades de movilidad de los estratos medios. Estos hogares
dependen de empleos de calidad que no crecen y que, ademds, son cada vez mas
escasos en sectores productivos intensivos en trabajo. La clase media argentina se
enfrenta asi a una verdadera “trampa ocupacional”: aun con niveles altos de capital
educativo, el mercado laboral no ofrece suficientes puestos formales que permitan
materializar sus expectativas de movilidad ascendente.
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En este contexto, la transicidn libertaria introduce un escenario ambiguo. Por un lado,
la estabilizacién macroecondmica podria reducir la incertidumbre y fortalecer las
expectativas. Por otro, la ausencia de un ciclo robusto de inversidon y la debilidad
persistente del empleo formal limitan la posibilidad de recomponer plenamente los
ingresos reales y reconstruir trayectorias de movilidad socio-ocupacional ascendente. La
clase media argentina, histéricamente concebida como el nucleo del proyecto
modernizador, se encuentra asi en una situacién de tensién estructural entre
aspiraciones de movilidad y restricciones materiales crecientes.

5.3. Estratos bajos vulnerables y pobres: informalidad estructural y
reproduccion intergeneracional de desigualdades

La base de la piramide, integrada por aproximadamente la mitad de los hogares,
concentra a los sectores pobres no indigentes, pobres extremos y medios-bajos
vulnerables. Estos grupos se insertan mayoritariamente en actividades de baja
productividad, con ingresos laborales insuficientes, elevada rotacién ocupacional y
fuerte dependencia de transferencias publicas para sostener niveles minimos de
consumo. Tal como se mostré en el Apartado 4, la informalidad estructural opera como
un mecanismo de reproduccién de desigualdades, limitando la acumulacién de capital
humano, impidiendo la mejora de los ingresos laborales y restringiendo las posibilidades
de movilidad intergeneracional.

El deterioro de los haberes previsionales minimos en la ultima década, visible en el
estancamiento y caida real hasta niveles equivalentes a los de 2005 (Grafico 14),
evidencia la fragilidad del sistema de proteccién social para garantizar ingresos
adecuados a los hogares de la base. La expansion reciente de la AUH y la Tarjeta
Alimentar en 2024-2025 permitié reducir parcialmente la indigencia, pero su magnitud
sigue siendo insuficiente frente al costo de la canasta basica y frente a la ausencia de
empleo formal en estos estratos.

Mas aun, los Graficos 9 y 10 muestran que los estratos de baja escolaridad estan
practicamente excluidos del empleo pleno, aun en fases de estabilizacidon. Esto implica
gue los hogares vulnerables no solo enfrentan problemas de ingresos, sino también una
barrera estructural de acceso al tipo de empleos que permiten movilidad ascendente y
acumulacién de capital social y econdmico. De este modo, la pobreza estructural es
menos un problema de flujos de ingresos y mas un problema de estructura del empleo,
donde la informalidad persistente actia como un régimen de integracién social que
limita las trayectorias de vida disponibles.

La persistencia de pobreza estructural, precariedad y marginalidad territorial configura
un circulo de reproduccion de desigualdad que no se resuelve con transferencias
monetarias (aunque estas cumplan un rol amortiguador indispensable), sino con
transformaciones profundas en la estructura productiva y educativa.

5.4. La encrucijada del nuevo régimen: oportunidades para sectores
competitivos y riesgos de exclusion ampliada
El actual modelo libertario busca dinamizar sectores competitivos mediante apertura

econdmica, desregulacién y correccién de precios relativos. En principio, estos cambios
podrian habilitar un proceso de reasignacion productiva capaz de elevar la productividad
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agregada y atraer inversién. Sin embargo, como se analizd en los apartados 2 y 3, el
patrén de crecimiento emergente es intensivo en capital y de baja elasticidad empleo-
producto. En ausencia de politicas complementarias que promuevan empleo formal,
formacién profesional, reconversion productiva y fortalecimiento de la infraestructura
social, la transicidn corre el riesgo de profundizar la fractura ya presente en la pirdamide
socioecondmica.

Este riesgo se observa en la lenta recuperacién de los ingresos laborales (Grafico 13), en
la persistencia de haberes jubilatorios deprimidos (Grafico 14) y en la concentracién de
la recuperacion sectorial en actividades con bajo impacto sobre el empleo. Si el
crecimiento se concentra exclusivamente en sectores de alta rentabilidad, pero baja
demanda laboral, la estructura social tendera a polarizarse: los estratos altos y medios-
altos consolidaran sus ventajas, mientras que los estratos medios y bajos enfrentaran
barreras crecientes para integrarse al desarrollo.

De esta manera, la piramide socioecondmica sintetiza con claridad los desafios del
nuevo escenario politico-econdmico. La sociedad argentina enfrenta, simultdneamente,
una ventana de oportunidad vinculada a la estabilizacién macroecondmica y un riesgo
de ampliacidon de las desigualdades estructurales. La disyuntiva central, como se
desprende de la evidencia presentada en el apartado 3, no es solo entre estabilidad e
inestabilidad, sino entre un modelo de crecimiento sin creacién de empleo de calidad
obligado a expandir la asistencia social; y, en sentido contrario, un modelo capaz de
generar un proceso generalizado de movilidad social ascendente a través del empleo.

Esta tensidon define los posibles escenarios de mediano plazo. Si la estabilizacién fiscal y
monetaria no se traduce en una expansién sostenida de la inversion privada y en la
creacién de empleo de calidad, la estructura social tendera a cristalizarse en un patrén
de bajo dinamismo y alta desigualdad, con movilidad social limitada y dependencia
creciente de transferencias compensatorias. Por el contrario, un proceso de inversiéon
orientado a la diversificacion productiva, el fortalecimiento del tejido pyme, la
profesionalizacién del trabajo informal y la integracién territorial podria modificar
gradualmente la pirdmide, ampliando los estratos medios y reduciendo la base
vulnerable. La clave esta en si el nuevo régimen econdmico logra articular la
estabilizacidn con politicas activas de inclusidn y desarrollo, o si consolida un escenario
de crecimiento limitado con elevada desigualdad persistente.

6. LA EVOLUCION RECIENTE DE LA POBREZA Y LA INDIGENCIA
POR INGRESOS: COHERENCIAS E INCONSISTENCIAS

La Encuesta Permanente de Hogares (EPH) del INDEC es un insumo de informacién
fundamental para evaluar la situacién ocupacional de los trabajadores y socioecondmica
de los hogares. A través de ella es posible un monitoreo sistematico de los indicadores
del mercado de trabajo, las fuentes y montos de ingresos corrientes de los hogares y, a
su vez, calcular las tasas de indigencia y de pobreza, asi como el nivel de desigualdad en
la distribucidn del ingreso, entre otros indicadores sociales relevantes.

La medicién de la pobreza por ingresos es una de las posibles aproximaciones a intentar
medir el fendmeno complejo de la pobreza. Si bien (al igual que el resto) presenta
debilidades, es una de las medidas mas utilizado para dimensionar las privaciones de la
poblacién y su evolucidn en el tiempo. En el trasfondo, esta medicidon asume que existen
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ciertos bienes y servicios que un hogar debe poder consumir (dependiendo de su
composicidn) y que ese abastecimiento se realiza a través del mercado con los ingresos
corrientes de los hogares.

El calculo de la pobreza medida por los ingresos corrientes de los hogares, a través del
método de “linea de pobreza”, establece un criterio normativo para definir una canasta
de satisfactores cuya valorizacidn opera como umbral monetario absoluto que define
un nivel de vida segln parametros biolégico y sociales. El enfoque tiene la ventaja de
establecer una escala de medida unificada —el valor de una canasta de satisfactores
considerados necesarios— que puede ser facilmente contrastable contra los ingresos o
gastos corrientes del hogar —segln tamafio y composicion— durante un periodo
determinado. Un hogar es pobre —segln este método— si los ingresos corrientes no
cubren el valor de dicha canasta normativa. A este método poco le importa si los
consumos implicados en dicha canasta se realizan de manera efectiva, en tanto que los
hogares pueden priorizar otros gastos segun sus preferencias, y esto no altera el
resultado de la medicién.

Figura 2. Evolucion de las tasas de pobreza e indigencia urbanas en personas 2001-
2025. Serie oficial EPH-INDEC (2016-2025) y Serie EPH-ODSA (2001-2014). EPH-INDEC
31 aglomerados.
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Aclaracion: Se presenta una reconstruccion de la incidencia de la pobreza a partir de micro datos de la EPH para el periodo 2001-
2014. Esta reconstruccion tuvo en cuenta una homogeneizacién del método de imputacion de ingresos no declarados y la
estructura de la Canasta Basica Total (CBT) y Canasta Basica Alimentaria (CBA) informada en el documento Metodologia 22 de
INDEC (2016). Una explicacion detallada de la metodologia implementada se encuentra en el Documento de Trabajo del ODS

La serie histdrica de pobreza e indigencia estimada a partir de la EPH entre 2001 y
2025 (Figura 2) muestra un patrén claramente asociado a los ciclos macroeconémicos
analizados previamente. Las fuertes contracciones econémicas —2001-2002, 2018-
2019, 2023-2024— se corresponden con incrementos significativos de la pobrezay la
indigencia, mientras que los periodos de crecimiento registran reducciones mas o
menos sostenidas en ambas tasas. En este sentido, la evolucién de largo plazo exhibe
una coherencia estructural con la dinamica del PBI per capita, del empleo y de los
ingresos laborales (véanse apartados 2 y 3).
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Pero para interpretar adecuadamente la evolucion reciente es necesario también
considerar la estructura social analizada en el apartado 4. La pirdmide socioecondémica
hacia 2025 muestra que mas de la mitad de los hogares se concentraria en la base
vulnerable y pobre, caracterizada por inserciones informales, ingresos laborales
insuficientes y escasas posibilidades de acceder a empleos plenos (Graficos 9 y 10). Los
principales factores subyacentes que explican esta estructura no se han modificado de
manera sustantiva durante el periodo 2023-2025, lo cual constituye un elemento crucial
para evaluar la verosimilitud de la velocidad con la que han descendido las tasas de
indigencia y de pobreza entre 2023 y 2025.

En este sentido, el tramo final de la serie de pobreza, correspondiente al segundo
semestre de 2024 y primer semestre de 2025, evidencia un comportamiento que, si bien
es parcialmente compatible con la estabilizacién macroecondmica posterior a la crisis,
también plantea dudas sobre la magnitud de la mejora observada en la pobreza,
especialmente en la pobreza no extrema. Segun los datos oficiales, la tasa de pobreza
desciende desde picos superiores al 40% en 2023 hasta niveles cercanos al 31-32% para
el primer semestre de 2025, una caida de mds de nueve puntos porcentuales en un lapso
muy breve. Al mismo tiempo, la indigencia se reduce desde niveles cercanos al 11-12%
hasta valores en torno al 6—7%.

Estas reducciones, aunque direccionadas en el sentido esperable, resultan
particularmente pronunciadas si se las contrasta con los indicadores socio-
ocupacionales y salariales detallados en el apartado 3. En el mercado de trabajo no se
observé una recuperaciéon suficiente del empleo formal que pudiera explicar un
descenso tan marcado de la pobreza por ingresos. Las tasas de ocupacién y empleo
registrado permanecieron estancadas o con leves retrocesos, sin un repunte
significativo de salarios reales que pueda permitir un aumento sustancial en los ingresos
totales de los hogares. La recuperacién salarial en 2024—-2025 continda siendo parcial,
con niveles comparables a 2009-2010 y a los ultimos afos, lejos de los aumentos que
histéricamente ocasionaron caidas sensibles de la pobreza (Grafico 12). Los haberes
previsionales minimos permanecen deprimidos (Grafico 13), sin lograr recomponer su
poder adquisitivo y la mayoria de los hogares de estratos vulnerables continla
dependiendo de ingresos laborales insuficientes.

Mas aun, si se considera la estructura social analizada previamente, resulta dificil asumir
gue un segmento tan amplio de hogares informales y de baja productividad haya
experimentado una mejora en su ingreso corriente lo suficientemente rdpida y
pronunciada como para salir masivamente de la pobreza en tan pocos meses. La
estructura de empleos plenosy la segmentacion educativa del mercado laboral (Graficos
10y 11) revelan que los estratos medios-bajos y bajos contintan fuertemente excluidos
de los empleos formales que podrian modificar de manera sustantiva sus posibilidades
de superar el umbral de la pobreza.

Igual sospecha critica surge al analizar el indicador de estrés econémico elaborado por
el ODSA-UCA, y presentado en un informe de esta misma serie de estudios (Vera et al,
2025) (Figura 3). El estrés econdmico se define como la autopercepciéon de que los
ingresos totales del hogar no alcanzan para cubrir los consumos habituales ni sostener
los patrones de gasto necesarios. Se trata de un indicador subjetivo, sin un umbral
normativo externo, pero que no por ello resulta menos informativo. Por el contrario, en
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contextos de alta inflacién -o por el contrario, fuertes procesos de desaceleracion
inflacionaria-, y a su vez, en escenarios de cambios significativos en los precios relativos
puede captar con mayor “realismo” la experiencia efectiva de los hogares en relacién
con sus capacidades de consumo, en comparacion a indicadores monetarios basados en
canastas normativas.

Figura 3. Evolucidn del estrés econdmico. Porcentaje de poblacién. 2010-2025
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Fuente: Elaboracion propia en base a la Encuesta de la Deuda Social Argentina (EDSA). Serie Bicentenario (2010-2016) - Serie Agenda
para la Equidad (2017-2025), Observatorio de la Deuda Social Argentina, UCA.

La evolucién de largo plazo muestra un deterioro entre 2010 y 2019 y luego una etapa
de relativa estabilidad, con un piso histérico cercano al 32—-35% de la poblacién en
hogares con estrés econédmico. En la coyuntura mas reciente se observa que, si bien
entre 2024 y 2025 disminuye el déficit respecto del afo anterior, el indicador vuelve a
ubicarse en niveles similares a los de 2022-2023, lejos aun de aquel piso histérico. En la
actualidad, alrededor del 47% de la poblacion reside en hogares que declaran no poder
cubrir sus necesidades basicas con sus ingresos, lo que significa que casi una de cada dos
personas continla experimentando estrés econémico.

En términos comparado, la reduccién reciente es de baja intensidad -muy distante de la
serie de pobreza monetaria-, sin que haya una modificacién en la tendencia general:
mdas que una mejora sustantiva, lo que se observa es un proceso de estabilizacidon
posterior al ciclo agudo de ajuste y crisis (2023-2024). La persistencia de valores
elevados a lo largo de toda la serie revela que, incluso en los momentos mas favorables,
al menos un tercio de la poblaciéon enfrenta una brecha entre ingresos y necesidades.
Ello evidencia que el estrés econdmico constituye una dimensién estructural de
vulnerabilidad, sensible a las fluctuaciones coyunturales pero anclada en limitaciones en
el funcionamiento del mercado de trabajo y de las capacidades de los hogares para
sostener sus niveles de vida.

En este contexto, el comportamiento de la indigencia resulta relativamente mas
consistente con los cambios observados: el incremento nominal y real de la AUH
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combinada con Tarjeta Alimentar en 2024—-2025 constituye un factor explicativo directo,
dado que las lineas de indigencia estan altamente determinadas por la adquisicién de
alimentos basicos. La mejora de las transferencias focalizadas si permite justificar una
reduccion significativa de la indigencia, como reflejan los datos.

No ocurre lo mismo con la pobreza, cuya caida —segun la EPH— se sitla en un rango
que dificilmente pueda atribuirse exclusivamente a factores reales de mejora en
ingresos laborales, jubilaciones o empleo. Ademas, los apartados 2 y 3 mostraron que la
economia argentina atraviesa un periodo de estabilizacién con bajo dinamismo
productivo y sin un shock de inversién capaz de expandir la capacidad de generacion de
empleo formal, lo cual limita severamente la velocidad de recuperacion de los ingresos
reales de los hogares.

Un elemento adicional para considerar es el comportamiento de la linea de pobreza
frente a la desaceleracién inflacionaria. Dado que el valor de la canasta basica responde
mecanicamente al IPC, su ritmo de variacién puede desacelerarse mas rapidamente que
el de los ingresos, especialmente en contextos de correccion fuerte de precios relativos.
Esto puede producir un efecto estadistico por el cual la pobreza desciende mas por la
dinamica del denominador (linea) que por mejoras efectivas en los ingresos del
numerador.

En consecuencia, una hipétesis plausible es que la reduccion de la pobreza en 2024—
2025 se encuentra sobrerrepresentada por factores estadisticos, mas que reflejar una
mejora efectiva y proporcional de las capacidades de consumo de la poblacién. Entre
estos factores cabe considerar, en forma preliminar, dos cuestiones que seran
analizadas en un anexo metodoldgico:

(1) cambios en la captacion de ingresos por parte de la EPH, debido a mejoras en el
instrumento o en los procedimientos de medicién, y/o debido a efectos mecanicos
derivados de la desaceleracién abrupta de la inflacién, los cuales podrian reducir la
variacion de las lineas de pobreza mas rapido de lo que se recuperan los ingresos;

(2) un desacople significativo entre la estructura de precios de los bienes y servicios que

—de manera directa o indirecta— sirven como parametro para fijar los umbrales de
indigencia y de pobreza, y la composicion efectiva de los gastos corrientes (patrones de
consumo) de los hogares utilizados como grupo social de referencia.

En conclusidn, si bien se verifica una caida tanto de la pobreza como de la indigencia
luego del shock recesivo e inflacionario de 2023-2024, la magnitud del descenso
registrado por las estadisticas oficiales excede lo que cabria inferir a partir del
comportamiento del empleo, los salarios, las jubilaciones, la inversion y la estructura
ocupacional. La caida de la indigencia y de la pobreza a valores cercanos al 7% y 31%,
respectivamente, no parece reflejar plenamente la dinamica socioeconémica de los
hogares argentinos. La interpretacion de estas tendencias exige, por lo tanto, una
revision detallada de los factores estadisticos involucrados, que serdn abordados en
documento metodolégico de esta misma serie (Salvia et al, 2025), con el objetivo de
evaluar en qué medida la caida en los indicadores refleja mejoras reales o responde a
variaciones metodoldgicas y coyunturales de la medicion.
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7. CONCLUSIONES, ESTABILIZACION MACROECONOMICA,
LIMITES ESTRUCTURALES Y REPRODUCCION DE
DESIGUALDADES SOCIALES

El analisis desarrollado a lo largo de este documento permite caracterizar el momento
actual de la Argentina como una fase de transicién entre regimenes, marcada por el
agotamiento definitivo del modelo politico-econdmico de la posconvertibilidad y la
emergencia de un nuevo esquema de orientacién libertaria aun inconcluso en sus
fundamentos productivos y sociales. El régimen previo, sostenido durante afios en la
expansiéon del consumo interno financiado por gasto publico, déficit fiscal e inflacion
persistente, logré amortiguar parcialmente los costos sociales del estancamiento, pero
al precio de erosionar progresivamente la capacidad macroeconémica, productiva y
distributiva del Estado. Su colapso no solo fue econémico, sino también estructural: dejo
como herencia una economia con baja inversidon, una matriz productiva poco
diversificada y un mercado de trabajo profundamente segmentado.

En este contexto, el giro libertario iniciado a fines de 2023 introdujo un cambio drastico
de reglas, orientado a la estabilizacién fiscal y monetaria, la correccion de precios
relativos, la apertura externa y la atraccion de inversiéon privada. A casi dos afios de su
implementacidn, los resultados macroecondmicos son innegables: la inflacion se redujo
de manera sustantiva, se alcanzé el equilibrio fiscal primario, se ordend el frente
cambiario y se restablecié un cierto grado de previsibilidad macroeconémica. Estos
logros configuran un piso de estabilidad que no debe subestimarse, en tanto condicién
necesaria para cualquier estrategia de desarrollo futuro.

Sin embargo, la evidencia presentada muestra con claridad que la estabilizacion
macroeconémica no se ha traducido (al menos hasta el presente) en una recomposiciéon
sustantiva del entramado socio-ocupacional. La economia argentina arrastra desde hace
mas de una década una restriccién estructural severa: la incapacidad de generar empleo
asalariado formal en cantidades suficientes para sostener un proceso de crecimiento
inclusivo. Esta limitacion se expresa en la prolongada meseta del empleo registrado
privado, en la escasez crénica de empleos plenos, en la persistencia de elevados niveles
de informalidad y en el deterioro acumulado del salario real y de los haberes
previsionales minimos.

El régimen posconvertibilidad logrd, en su etapa inicial, una expansién significativa del
empleo formal, pero dicho proceso se agotd hacia comienzos de la década de 2010 y
nunca volvio a reactivarse. Desde entonces, las sucesivas crisis (en particular las de
2018-2019 y 2023-2024) profundizaron la fragilidad del mercado de trabajo. El nuevo
esquema libertario, aun corrigiendo desequilibrios macroeconémicos criticos, no ha
alterado esta tendencia de fondo. Los sectores que lideran la recuperacién y concentran
las expectativas de inversiéon (energia, mineria, agro, servicios financieros) son
intensivos en capital y presentan baja elasticidad empleo-producto, por lo que su
expansidon no se traduce automdaticamente en una ampliacién significativa del empleo
formal.

Esta restriccion estructural del mercado de trabajo constituye la clave explicativa central
de la matriz social argentina contemporanea. La piramide socioecondmica que emerge
del analisis muestra una sociedad fragmentada en al menos tres grandes estratos: un
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tercio superior plenamente integrado a los circuitos formales y globalizados; un amplio
segmento medio con inserciones laborales formales o semiformalizadas, altamente
expuesto a la volatilidad macroecondmica; y una base extensa de hogares atrapados en
trayectorias de informalidad, precariedad y dependencia de transferencias publicas.
Esta configuracién no es el resultado de una coyuntura reciente, sino la expresion
acumulada de un patrén de crecimiento que no logré expandir de manera sostenida la
base laboral del desarrollo.

Desde esta perspectiva, la evolucidon reciente de la pobreza y la indigencia debe
interpretarse a la luz de estos condicionantes estructurales. Si bien la moderacién de la
inflacidn, la recuperacion parcial de algunos ingresos vy la actualizacidn de transferencias
focalizadas permitieron reducir las privaciones mas severas, dichas mejoras no implican
necesariamente una recomposicién equivalente de las capacidades de consumo ni una
reversidon de la pobreza estructural. La persistencia de salarios rezagados, jubilaciones
minimas en niveles histéricamente bajos y un mercado laboral incapaz de absorber la
oferta de trabajo disponible limita la posibilidad de una reducciéon sostenida y
socialmente robusta de la pobreza. Igual sospecha se desprende al evaluar el
comportamiento reciente de los indicadores de estrés econdmico, estrés social y
malestar psicolégico surgidos de los documentos de investigacién del ODSA que forman
parte de esta misma serie de estudios. https://uca.edu.ar/es/noticias/informe-nuevo-
escenario-politico-economico-estres-y-bienestar-en-una-argentina-en-transicion

En suma, la sociedad argentina enfrenta una disyuntiva estructural que excede la
oposicion entre ajuste y expansion, o entre estabilidad e inestabilidad. El desafio central
reside en transformar la estabilizacidn macroecondmica en un proceso de desarrollo con
capacidad de generar empleo formal, mejorar los ingresos laborales y ampliar las
oportunidades de movilidad social. Sin una estrategia activa de desarrollo productivo,
innovacion, capacitaciéon laboral y fortalecimiento de sectores con alta elasticidad
empleo-producto, el nuevo régimen corre el riesgo de consolidar un equilibrio de
estabilidad nominal con bajo dinamismo laboral, elevada desigualdad y fragmentacion
social persistente. La estabilizacién es una condiciéon necesaria, pero claramente no
suficiente, para resolver las deudas sociales acumuladas y redefinir la matriz social
argentina en un sentido mas inclusivo.
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APENDICE

Series de datos macroeconémicos 2000-2025

Grafico 1 Evolucidn del PBI per capita. En millones de pesos constantes de 2004. Afos
2000 - 2025.
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Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC y Banco Mundial.

Grafico 2 PBI per capita por componentes. En millones de pesos constantes de 2004.
2000 - 2025.
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Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC.
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Grafico 3 Balanza de bienes y servicios. En millones de USD. 2000 - 2025.
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Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC.

Grafico 4 Resultado fiscal financiero del sector publico nacional. En % del PBI a pesos
constantes de 2do. Trimestre de 2025. 2000-2025

6%
4% 3,5%
2:5%, 2%
2% 16% 0 1’%16%
0,9%
0% 0,3%
0% -
-o,s% '°'5%I I
2% -1,54,
_9 70,
% zu’zs‘y

3.3% -3,0% -2,9%

4% " -3,4% 2
4,641
-6% -5,3%!
-5,9% -5,9%
gy, 0%
-0/0
-8,0%

-10%

O d N N < 1D O ™YW OO O d AN OO < 1N OWN 0 OO NN < N

O O O O O 0O O 0 0 O ™ ™o I o oA I A o o o &N &N &N &N N

O O O O O O O O O O O O O O O O O 0O O O o o o o o o

AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN NN

M Resultado Fiscal (%)

Fuente: Elaboracidon propia en base a Ministerio de Economia.
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Grafico 5. Gasto publico total consolidado y gasto primario total del Estado Nacional
en millones de pesos 2025. 2000-2025. (Ailos 2004 y 2025 proyectando mediante
variaciones del gasto nacional).
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Fuente: Elaboracion propia en base a Ministerio de Economia.

Grafico 6. Inflacidn interanual de bienes y servicios. IPC-INDEC e IPC-Congreso (2006-
2015). 2000-2025.
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Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC e IPC provincias.
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Grafico 7. Variacion porcentual septiembre 2023 - septiembre 2025 del EMAE-INDEC

por ramas de actividad.
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Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC.

Series de datos Socio-Ocupacionales 2000-2025
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Grafico 8. Puestos de trabajo asalariados registrados en el sector privado. Argentina
2000-2025. En miles. Valores trimestrales y mensuales a partir de 2024.
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Grafico 9. Situacion ocupacional de la PEA 18 aifios y mas. En % sobre la PEA de cada
aifo. 2004-2025
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Fuente: Elaboracion propia en base a Encuesta de la Deuda Social (ODSA — UCA).

Grafico 10. Situacion ocupacional de la PEA 18 aiios y mds segun nivel
socioecondmico. En % sobre la PEA de cada aifio. 2004-2025
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Fuente: Elaboracion propia en base a Encuesta de la Deuda Social (ODSA — UCA).

33



Grafico 11. Trabajadores no registrados a la seguridad social segun nivel
socioeconémico. En % sobre los ocupados de cada aifo. 2004-2025
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Fuente: Elaboracion propia en base a Encuesta de |la Deuda Social (ODSA — UCA).

Grafico 12. Evolucion trimestral del salario registrado privado promedio. En pesos de
octubre de 2025
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Fuente: Elaboracion propia en base a SIPA - OEDE.
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Grafico 13. Evolucion trimestral de los salarios segun sector privado formal, informal

y publico. Base 100 1T 2017. A pesos constantes de 2do. trimestre de 2025.
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Fuente: Elaboracion propia en base a SIPA — OEDE e INDEC.

Grafico 14. Valor de las jubilaciones minimas con y sin bono, y de AUH con y sin
Tarjeta Alimentar (hogar 2 adultos + 2 nifos). A pesos de octubre de 2025. 2001 -
2025.
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Fuente: Elaboracion propia en base a SIPA / ANSES.
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Grafico 15. Valor de la AUH con y sin Tarjeta Alimentar (hogar 2 adultos + 2 niiios). A
pesos de octubre de 2025. 2001 - 2025.
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Fuente: Elaboracidn propia en base a SIPA / ANSES.
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